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Drzavi $e vedno grozi odvzem glasovalnih pravic

Visji prevzemni prag Radovan Zerjav: Z zakonom o prevzemih Zelimo spodbuditi trg kapitala — Simon Mastnak: Potrebnih je ve¢ ukrepov

LJUBLJANA — Viada je veraj
sprejela novelo zakona o pre-
vzemih, s katerim se prevze-
mni prag dviguje s 25 na 33
odstotkov. Po besedah mini-
stra za gospodarstvo Radovana
Zerjava zelijo s tem spodbuditi
kapitalski trg, a hkrati bi si dr-
Zava lahko povrnila glasovalne
pravice v Krki.

NEJC GOLE

Agencija za trg vrednostnih papir-
jev (ATVP) je pred kratkim drZavi
zaradi usklajenega delovanja in
preseganja prevzemnega praga
prepovedala uresniCevanje gla-
sovalnih pravic v Krki. Sod, Kad,
Luka Koper, Zavarovalnica Triglav,
KBM Fineko in Aerodrom Ljublja-
na namre¢ skupaj obvladujejo 274
odstotka novomeskega farmacev-
ta. Zaradi novega zakona bi se lah-
ko zgodilo, da drZavnim lastnikom
Krke ne bo treba objaviti prevzema
Krke ali odprodati deleza, Se vedno
pa bi jim grozila globa. Ob doka-
zanem naklepu je najviSja globa
375.000 evrov. ATVP sicer prekr-
$kovnega postopka v primeru Krke
$e ni zacela.

ATVP bi lahko odvzel Se glaso-
valne pravice drZavnim lastnikom
v Zavarovalnici Triglav, Telekomu
Slovenije, Abanki Vipi, Savi Re, Ae-
rodromu Ljubljana, Savi in Novi
KBM. Tudi ¢e bodo poslanci novelo
zakona sprejeli, bi v vecini teh druzb
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drZavni lastniki Se vedno presegali

prevzemni prag, pod novim pragom
pa bi bili, denimo, v Savi Re.

Za ozivitev kapitalskega trga

Direktor ATVP Damjan Zugelj kon-
kretno o primeru Krke ni Zelel go-
voriti, dejal pa je, da je bila novela
pripravljena izklju¢no za ozZivitev
kapitalskega trga, in ne za tovrstne
postopke: »Ministrstvo za gospo-
darstvo je ta predlog imelo na mizi
Stiri leta, pri Cemer smo mi dali ve¢
kot deset urgenc. To je bistveno.
Kon¢no se je to sprejelo, saj imamo
enega najnizjih pragov v Evropi.«
Tudi Zerjav je zatrdil, da so no-
velo sprejeli za spodbuditev kapi-
talskega trga. Po njegovih besedah
ima Slovenija poleg MadZarske
najnizji prevzemni prag. Po dru-
gi strani imata 33-odstotni pre-
vzemni prag Poljska in Slovaska,
30-odstotnega pa Avstrija, Nemci-
ja, Ceska, Francija, Belgija, Italija in
Nizozemska, je nastel Zerjav.
Nujno izboljsati razmere
za tuje vlagatelje

Finan¢ni analitik Simon Mastnak
je dejal, da bodo nekatere druz-
be, ki so prej dosegle prevzemni
prag, spet lahko kupovale delnice.
Zaradi tega bi se likvidnost lahko
nekoliko povecala, je dejal Ma-
stnak, a dodal: »To pa ni ukrep, ki
bi dolgorocno povzrocil likvidnost
na slovenskem kapitalskem trgu.«
Za ozZivitev kapitalskega trga je po
njegovem mnenju treba izboljsati
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makroekonomsko okolje, rezultate
podjetij in klimo za tuje nalozbe.
Omenil je $e ukrepe za izboljSanje
dolgoroCnega varCevanja, deni-
mo, da bi pokojninski skladi lahko
vec¢ kupovali delnice in da bi se za
dolgoro¢no varCevanje zagotovile
davCne olajsave.

ATVP je sicer Ze pred ¢asom pre-
dlagal Se nekatere druge ukrepe za
ozivitev kapitalskega trga, denimo
spremembo zakona o investicijskih
skladih in druzbah. Po Zugljevih
besedah je ta zakon v vladni pro-
ceduri, tako kot tudi zakon o trgu
finan¢énih instrumentov. Po nje-
govem mnenju bi bila oba zakona
lahko sprejeta maja. Podobno kot
Mastnak so tudi na ATVP predla-
gali spremembe pokojninskega za-

kona, in sicer tako da bi se spreme-
nila naloZbena politika vzajemnih
pokojninskih skladov in sistem
zajamcene donosnosti ter da bi se
uvedli skladi Zivljenjskega cikla in
podobno.

Na ministrstvu so pojasnili, da je
za oZivitev kapitalskega trga nujen
vstop tujih in domacih investitorjev,
ki bi izboljsali kapitalsko strukturo
podjetij in z vstopom v lastnistvo
tudi upravljanje druzb. To bi razbre-

menilo deleZ finan¢nih odhodkov v
strukturi vseh odhodkov, povecalo
razvojno usmeritev druzb, ki bi sto-
pale v nove, potencialno dobickono-
sne projekte, s tem pa povecevale tr-
zno vrednost lastnikov kapitala.

Vlada zeli z dvigom prevzemnega praga spodbuditi kapitalski trg, hkrati pa bi si drzava lahko povrnila glasovalne pravice v Krki. FOTO BLAZ SAMEC




